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PARTE  PRIMERA 


LAS  DEUDAS-  PUBLICAS 
EN  GENERAL 


Orígenes  de  las  deudas  públicas 

En  materia  de  finanzas  públicas  una  de  las  re- 
glas más  premiosas  y  que  debía  merecer  el  mayor 
celo  en  su  cumplimiento  de  parte  de  los  Poderes 
Constituidos  es  la  ley  de  equilibrio  entre  los  gastos 
y  las  rentas  naturales  de  un  Estado.  Porque  es 
sabido  que,  lo  mismo  que  un  particular,  cuando  las 
rentas  no  bastan  á  cubrir  los  gastos,  el  Estado  tiene 
que  apelar  á  los  recursos  extremos:  ora  sea  al  sis- 
tema de  los  impuestos  adicionales  ó  bien  al  triste  ex- 
pediente de  las  deudas  públicas. 

A  las  veces  por  ignorancia  de  los  principios  más 
rudimentarios  de  la  Ciencia  económica  cuando  no  por 
mala  fé  imperdonable  en  el  manejo  de  los  caudales 
públicos,  los  magistrados  encargados  del  ramo  de  fi- 
nanzas casi  nunca  han  tenido  siquiera  un  instante  de 
honrada  vacilación  antes  de  hundir  á  un  país  en  el 
laberinto  peligroso  de  las  deudas.  Si  al  menos  se 
hubiese  ocurrido  á  ellas  en  los  casos  extraordinarios 
de  una  guerra  ó  cualquiera  otra  catástrofe  inminente 
que  requiriera  fondos  no  disponibles  en  las  cajas  del 
Tesoro  Público,  ello  fuera  disculpable:  no  obstante 
que,  en  nuestro  concepto,  antes  deben  agotarse  to- 
dos los  otros  medios  de  que  el  Estado  pueda  dis- 
poner. Casi  no  puede  citarse  sinembargo  un  país 
que  merezca  el  nombre  de  civilizado,  hoy  día,  que 
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no  se  encuentre  adeudado:  unas  ocasiones  debido, 
por  parte  de  los  países  fuertes,  para  atacar — abier- 
ta la  gran  boca  ambiciosa — á  las  naciones  débiles  é 
indefensas;  y  por  parte  de  éstas  á  que,  lo  mas  ame- 
nudo,  su  producción  relativamente  pobre  no  es  su- 
ficiente á  cubrir  ni  siquiera  sus  gastos  ordinarios. 
Del  primer  caso  podemos  citar  á  la  Inglaterra  agre- 
diendo injustamente  al  Transvaal;  de  los  segundos,  los 
pueblos  de  Centro  y  Sur  América  con  raras  excep- 
ciones de  algunos  que,  como  Argentina  y  Méjico, 
han  comenzado  á  florecer  maravillosamente. 

Lo  más  notable  es  que,  aparte  la  inmoralidad 
de  una  injusta  agresión,  los  Gobiernos  no  se  hayan 
dado  á  meditar  que  los  innumerables  gastos  de  una 
guerra  superan  siempre  en  mucho  á  las  ganancias 
que  en  definitiva  les  pudiera  reportar:  rarísimo  es  el 
caso  en  que  sucede  lo  contrario  como  en  la  guerra 
de  Los  Estados  Unidos  y  Méjico  en  mil  ochocien- 
tos cuarenta  y  seis. 

También  se  ocurre  al  crédito  si  se  trata  de  ob- 
tener para  el  país  un  bien  incalculable  por  medio  de 
grandes  compañías  ó  productivas  empresas,  cuando 
no  existe  en  caja  el  capital  necesario  y  éste  es  con- 
siderable; sólo  entonces  podrá  considerarse  un  deber 
para  el  Gobernante  gravar  á  la  Nación  por  algún  tiem- 
po en  favor  de  su  propia  utilidad  y  progreso.  Des- 
graciadamente, la  Historia  económica  de  los  pueblos 
nos  cuenta  pocos  casos  de  esta  índole.... 


Su  formación 

La  confianza  que  inspire  al  público  un  Gobier- 
no por  el  mayor  empeño  que  ponga  en  dar  cumpli- 
miento exacto  á  los  compromisos  que  contrae,  ya  sea 
en  el  interior  del  país  ó  fuera  de  él;  el  estado  eco- 
nómico del  mismo,  el  monto  de  la  cantidad  que  ne- 


cesite,  el  número  de  ventajas  especiales  que  le  ofrez- 
can los  diversos  prestamistas  y  otras  tantas  circuns- 
tancias de  mas  ó  menos  peso  son  las  que  determi- 
nan necesariamente  la  forma  de  los  préstamos.  Cla- 
ro es  que  el  Gobierno  escogerá  el  prestamista  que 
le  ofrezca  mayores  comodidades  y  le  cobre  menos 
interés. 

A  fines  del  siglo  pasado  existió  en  Londres  una 
especie  de  Banco  Internacional  á  donde  las  Naciones 
prestatarias  ocurrían  en  busca  del  dinero  necesario. 
Esta  institución  fué  de  bastante  utilidad. 

Hoy,  los  medios  preferidos  por  las  Naciones  pa- 
ra procurarse  dinero  son,  según  Gide,  los  siguien- 
tes: i?  ocurrir  á  las  grandes  casas  bancarias,  como 
se  hace  de  ordinario  cuando  la  cantidad  solicitada  no 
es  excesivamente  grande.  Este  medio  tiene  el  incon- 
veniente de  que  el  Estado  prestatario  paga,  á  más 
del  interés  corriente,  la  comisión  de  ganancia  del  ban- 
quero, lo  cual  se  evita  por  el  2?  medio:  abrir  gran- 
des suscriciones  públicas  ofreciendo  una  ganancia  se- 
gún el  monto  de  cada  suscrición.  Este  el  medio  mas 
fácil  para  obtener  en  préstamo  sumas  considerables; 
y  3?:  emiten  títulos  ó  vales  del  Tesoro  pagaderos  á 
un  cierto  plazo  con  su  interés  correspondiente  y  se 
ponen  de  venta  en  la  Bolsa. 

En  estos  tres  casos,  asi  como  en  todos  los  de- 
más que  pudieran  presentarse,  no  tropezará  el  Es- 
tado con  ninguna  traba  ni  obstáculo  si  su  marcha 
es  normal  y  progresiva,  mas  si  su  crédito  está  des- 
prestigiado no  podrá  obtener  de  los  capitalistas  na- 
cionales la  suma  requerida  sino  por  medio  de  la  fuer- 
za como  en  nuestros  empréstitos  forzosos,  ó,  cuando 
menos,  con  un  gran  gesto  de  disgusto  por  parte  del 
prestamista. 

Tal  sucedía  antiguamente  con  ]os  Monarcas  ab- 
solutos:  además  del  peligro  de  tener  un  acreedor  ca- 
si todopoderoso  contra  quien  era  imposible  ó  inútil 
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ocurrir  á  los  Tribunales  de  Justicia,  puesto  que  los 
Jueces  eran  empleados  dependientes  del  Soberano, 
sucedía  que  un  simple  cambio  del  Ministro  de  Fi- 
nanzas era  suficiente  para  faltar  á  las  promesas  y 
compromisos  más  solemnes.  Y  todavía  hoy,  en  ple- 
na florecencia  de  adelantos  y  civilizaciones,  no  escasean 
groseros  ejemplos  de  esta  especie. 


¿  Existen  Diferencias  entre  una  deuda 
pública  y  una  particular  ? 

Mas  de  una  vez  en  el  curso  de  este  estudio 
nos  preguntamos  en  nuestras  largas  meditaciones  de 
buena  fé,  si  no  sería  una  puerilidad  de  nuestra  par- 
te plantear  la  cuestión  que  encabeza  estas  líneas,  por- 
que la  teníamos — y  la  tenemos  aún — por  muy  rudi- 
mentaria. Y  más  de  una  vez  fué  nuestro  intento, 
si  bien  no  desecharla  enteramente  por  inútil  y  trivial 
al  menos  no  tratarla  sino  de  una  forma  accidental  y 
pasagera  en  uno  de  los  pasages  de  este  estudio  que 
tuviesen  relación  con  ella.  Dudamos  no  obstante  de 
la  firmeza  de  nuestras  opiniones  y  decidimos  luego  estu- 
diarla separadamente  en  vista  de  que  ella  ha  mere- 
cido especial  atención  á  casi  todos  los  tratadistas  que 
hemos  consultado. 

En  efecto  pensábamos:  tanto  en  las  deudas  pú- 
blicas como  en  las  particulares  la  cosa  objeto  de  la 
obligación  es  siempre  la  misma:  una  suma  de  dinero; 
el  modo  de  pago  es  ó  pudiera  ser  el  mismo  en  am- 
bas y  el  acreedor  también  lo  es.  ¿  Resultarán  las  di- 
ferencias del  cambio  de  deudor  en  una  y  otra,  ó  sea, 
de  que  en  el  primer  caso  es  el  Estado  quien  debe 
y  en  el  segundo  es  un  simple  particular  ?  Exami- 
nemos para  comprobarlo  las  diferencias  más  caracte- 
rísticas que  los  autores  han  pretendido  encontrar. 
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Un  economista  contemporáneo  dice — son  sus  pa- 
labras textuales—  que  el  Estado  (como  las  ciudades, 
las  grandes  compañías  y  todos  los  establecimientos 
que  proceden  por  vía  de  préstamos  públicos),  en  vez 
de  devolver  la  suma  prestada  más  el  interés  que  hay 
que  pagar  (como  lo  haría  un  particular — añadimos 
nosotros)  pone  en  venta  títulos  que  pagan  un  inte- 
rés determinado  y  mediante  un  precio  que  fija  de  an- 
te mano;  (pero  que  él  no  puede  fijar — está  demás 
decirlo, — sino  según  la  taza  real  del  interés  en  la  Bol- 
sa, sin  lo  cual  no  encontraría  compradores);  que  el 
Estado  toma  prestado  de  ordinario  en  rentas  perpe- 
tuas, es  decir,  que  el  capital  de  la  deuda  no  es 
jamas  exigible  (siéndolo  sólo  el  interés)  y  que  el  Es- 
tado se  reserva  el  derecho  de  hacer  el  reembolso 
cuando  le  convenga;  y  por  último:  que  el  Estado, 
de  ordinario,  se  reconoce  deudor  de  una  suma  mayor 
de  la  que  en  realidad  ha  percibido.» 

No  estamos  de  acuerdo.  El  error  del  economista 
está  en  pretender  que  porque  X  efectúe  una  negocia- 
ción de  un  modo  distinto  á  como  la  efectuaría  Z,  esas 
dos  negociaciones  son  distintas.  Lo  que  en  realidad  ha 
variado  es  la  forma  de  efectuarla  sin  que  se  haya  altera- 
do en  lo  más  mínimo  la  esencia  misma  de  la  obligación. 
De  que  el  Estado  en  vez  de  devolver  la  suma  recibida 
en  préstamo  emita  títulos  y  los  venda  ;  y  de  que  á  me- 
nudo tome  prestado  en  rentas  perpetuas,  no  se  sigue 
que  en  el  primer  caso  no  pudiera  haber  pagado  en  la 
misma  moneda  recibida  y  en  el  segundo  haber  tomado 
prestado  á  un  lapso  fijo  de  tiempo  ó  durante  la  vida  del 
prestamista  ó  de  otro  modo  cualquiera. — Y  en  lo  tocante 
á  que  el  Estado  se  reconozca  deudor — ordinariamente — 
de  una  suma  mayor  que  la  recibida,  decimos  que  los 
particulares  hacen  lo  mismo,  no  de  ordinario  sino  siem- 
pre y  que,  aún  cuando  aquel  y  éstos  no  lo  expresen,  es 
indudable  que  de  hecho  siempre  será  ese  el  resultado, 
porque  no  se  encontrará  ningún  capitalista  dispuesto  á 
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dar  en  préstamo  su  dinero  sino  está  perfectamente  segu- 
ro de  reembolsarse  una  cantidad  mayor  que  la  que  dió. 

Tratadistas  más  candidos  han  intentado  establecer 
diferencias  más  triviales  que  caen  desmazaladas  por  sus 
propias  fragilidad  é  inconsistencia  :  el  capitalista  que 
presta  al  Gobierno — se  dice  —  puede  conservar  el  se- 
creto de  su  negociación,  no  tiene  otro  gasto  que  la  co- 
misión pagada  al  corredor  encargado  de  solicitar  los  tí- 
tulos y,  caso  de  una  necesidad  apremiante  de  reembol- 
sarse su  dinero,  tiene  á  la  mano  el  medio,  fácil  y  seguro, 
de  hacerlo  :  vende  sus  títulos  en  el  mercado  donde  se 
negocian  los  valores  públicos. 

En  primer  término,  es  sabido  que  tanto  en  los  prés- 
tamos públicos  como  en  los  privados  la  discresión  del 
silencio  está  á  cargo  del  acreedor,  del  deudor  y  del  fun- 
cionario público  encargado  de  dar  autenticidad  al  acto. 
Que  el  deudor,  en  vez  de  un  particular  lo  sea  un  Go- 
bierno por  medio  del  Ministro  de  Finanzas,  ¿será  por 
esta  circunstancia  más  oculto  el  acto  ?  Nos  parece  que 
no  se  puede  citar  una  razón  seria:  los  allegados  del  Mi- 
nistro tanto  como  los  amigos  del  particular  podrán  di- 
vulgarlo cuaudo  quieran. 

Cuanto  á  los  gastos  que  hay  quehacer  en  uno  y 
otro  préstamo,  pensamos  que  la  misma  comisión  paga- 
da al  corredor  interviniente  en  uno  pude  ser  ser  pagada 
en  el  otro.  Y,  más  económico  todavía,  que  ambas  ne- 
gociaciones pueden  verificarse  directamente  sin  la  inter- 
vención de  un  agente  comercial. 

Y  en  lo  tocante  al  reembolso  del  capital  por  razón  de 
alguna  urgente  necesidad  del  capitalista,  creemos  que  la 
venta  del  título  es  tan  fácil  en  el  préstamo  público  como 
en  el  particular  :  si  en  el  uno  puede  vender  su  título  en 
la  Bolsa,  en  el  otro  puede  traspasarlo  áun  colega  pres- 
tamista ó  á  cualquier  instituto  de  crédito  de  su  país. 

Pero  demos  por  sentado  que  las  cosas  suceden  ta- 
les como  ya  se  ha  dicho  :  de  que  una  deuda  pública 
fuese  más  secreta,    menos  costosa  y  más  fácilmente 
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reembolsable  que  una  deuda  particular,  ¿se  desprenderá 
que  en  su  esencia  ésta  y  aquella  sean  distintas  ?  De 
ninguna  manera. 

Hay  también  quien  piense  :  un  Gobierno  merece 
más  confianza  que  un  particular,  por  cuanto  éste  puede 
arruinarse  y  aquel  nó  (?);  la  responsabilidad  del  Go- 
bierno es  indirecta  como  mandatario  — dicen  otros — la 
de  los  particulares  es  completamente  directa  ;  y  en  fin  : 
no  es  lo  mismo  la  administración  del  Tesoro  Público  que 
la  de  una  fortuna  privada.  Nada  de  esto  hace  prueba 
en  el  asunto  :  estos  son  los  autores  menos  serios  en  los 
cuales  se  ve  un  empeño  marcado  y  nada  recomendable  en 
establecer  á  viva  fuerza,  como  á golpes  de  yunque,  dife- 
rencias peregrinas  :  á  ocasiones  se  contradicen  lastimosa- 
mente.  Pensamos  que  tal  vez  fuera  su  objeto  establecer 
diferencias  de  formas  ya  que  en  el  fondo  es  imposible, 
pero  ¿qué  utilidad  reportaría  esto?  ¡causaría  extrañeza 
verlos  engolfados  en  la  puerilidad  de  tal  tarea  !  Y 
cuando  por  vía  de  disculpa  nos  dábamos  á  creer  que  lo 
que  pretendían  era  indicar  las  ventajas  de  un  préstamo 
público  sobre  uno  privado,  ellos  mismos  se  han  encar- 
gado de  convencerno/5  de  lo  contrario  : 

«Diferencias»  dicen,  en  lenguaje  castellano. 


División 

La  clasificación  más  amplia  que  se  puede  hacer  de 
las  deudas  públicas  es  en  deudas  perpetuas  y  deudas 
flotantes,  pudiendo  ser  tanto  éstas  como  aquellas  inter- 
nas ó  externas,  según  que  el  capital  prestado  lo  haya 
sido  en  el  país  ó  fuera  de  él. 
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Deuda  perpetua 

Deuda  perpetua  del  Estado  es  aquella  en  la  cual 
no  está  éste  obligado  á  reembolsar  el  capital  que  reci- 
biera en  préstamo  y  solo  paga  en  períodos  fijos  de  tiem- 
po, mensual,  trimestral  ó  anualmente,  un  interés  conve- 
nido de  antemano. 

Este  modo  de  préstamo  data  de  los  siglos  XVII  y 
XVIII  :  el  préstamo  á  interés  estaba  prohibido  por  las 
leyes  y  era  considerado  generalmente  como  una  inmo- 
ralidad y  una  usura.  No  era  concebible  que  se  pudiese 
adquirir  sin  trabajo  alguno  la  devolución  íntegra  del  ca- 
pital prestado  más  la  ganancia  de  una  renta  por  exigua 
que  ella  fuese:  tal  era  la  doctrina  canónica.  Más  tarde 
la  Reforma,  naturalmente,  reaccionó  contra  la  doctrina 
escolástica  y  se  comenzó  á  admitir  el  préstamo  á  interés 
bajo  ciertas  restricciones,  por  manera  que,  al  tiempo  de 
contraerse  las  primeras  deudas  públicas,  sólo  fueron  ad- 
mitidas con  enagenación  del  capital  ó  sea  perdiendo  el 
prestamista  el  derecho  al  reembolso. 

La  posibilidad  de  esta  clase  de  préstamos — si  se 
trata  naturalmente  de  un  préstamo  voluntario —  no 
existe  más  que  en  aquellas  personas  que  no  tengan 
necesidad  de  su  capital  para  las  negociaciones  dia- 
rias, de  modo  que  su  mayor  interés  esté  en  procu- 
rarse una  renta  segura  y  fija.  Por  esta  razón  es 
que  el  Estado  tiene  que  ofrecer  al  capitalista  ma- 
yores ventajas  de  las  que  pueda  procurarse  en  el 
Mercado  de  los  valores:  de  lo  contrario  tiene  que 
ocurrir  al  crédito  exterior  ó  á  la  inmoraliead  de  un 
empréstito  forzoso. 

De  lo  expuesto  se  ve  pues  que  la  única  preo- 
cupación del  Estado  prestatario  es  pagar  el  menor 
interés  posible  desde  luego  que  es  inexigible  la  de- 
volución del  capital. 
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Nunca  será  cuestión  que  merezca  discutirse  el 
derecho  que  tenga  el  Gobierno  de  una  Nación  para 
contraer  compromisos  de  esta  especie  á  fin  de  salir 
airoso  en  la  satisfacción  de  alguna  urgente  necesidad 
actual,  pues  que,  en  su  carácter  de  mandatario  del 
pueblo,  él  está  en  ejercicio  legítimo  de  sus  poderes. 

Lo  que  sí  ha  merecido  larga  disertación  de  los 
economistas  y  que,  para  ponerlo  en  práctica,  debiera 
también  ocupar  muy  seriamente  la  atención  de  los  Re- 
presentantes del  pueblo,  es  la  inmoralidad  de  hacer 
caer  sobre  los  hombres  del  porvenir,  pobres  traba- 
jadores ignorantes  de  los  despilfarros  del  presente, 
la  injusta  y  aplastante  carga  de  las  deudas  intermi- 
nables. Esto  fué  lo  que  hizo  exclamar  á  Jefferson 
que  «una  generación  no  tiene  el  derecho  de  contraer 
una  deuda  sino  á  condición  de  pagarla  durante  su 
vida,  es  decir,  en  un  plazo  de  treinta  ó  cuarenta  años.» 
Y  mucho  más  salta  á  la  vista  la  poca  cordura  de  los 
Gobiernos  que  tal  hacen  cuando  se  piensa  que  tie- 
nen á  la  mano  infinidad  de  medios  y  recursos,  ocu- 
rriendo á  los  cuales  no  se  grava  el  porvenir.  Claro 
es  que  no  se  trata  aquí  de  los  casos  extremos  en 
que  al  Gobierno  no  le  quede  otro  recurso  ni  del  ca- 
so en  que  sea,  precisamente,  para  procurar  al  país, 
para  siempre,  algún  bien  de  imponderable  utilidad. 
Cuando  de  inmoralidad  se  trata,  entiéndase  que  son 
los  préstamos  innecesarios  como  han  sido  casi  todos 
los  hechos  hasta  ahora  y  que  forman  una  lista  nu- 
merosa. Sinembargo — lo  que  es  bastante  lamentable — 
casi  no  puede  citarse  un  país  que  no  esté  atado 
á  perpetuidad  con  la  recia  cadena  de  las  deudas: 
Francia,  Inglaterra,  Holanda,  Rusia,  casi  toda  la  Amé- 
rica y  un  gran  número  de  pueblos  más  que  no  te- 
nemos interés  en  enumerar. 

Con  todo,  en  lo  que  á  deudas  perpetuas  se  re- 
fiere, no  hay  que  dejarse  llevar  por  un  lirismo  exa- 
gerado que  toque  á  las  puertas  del  ridículo:   ellas  en 
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realidad,  aunqne  son  un  mal  muy  grande  nunca  se- 
rán un  mal  inevitable,  porque  «si  el  Estado  nunca 
puede  ser  obligado  á  pagar  el  capital  de  tales  deu- 
das, tiene  siempre  sinembargo  el  derecho  de  hacerlo.» 


Deuda  flotante 

Se  llaman  deudas  públicas  flotantes  las  obligacio- 
nes contraídas  por  un  Estado  de  devolver  Jas  sumas 
recibidas  en  préstamo  con  sus  intereses  correspon- 
dientes al  vencimiento  de  un  lapso  fijo  de  tiempo, 
más  ó  menos  corto.  La  exigibilidad  del  capital  es  el 
carácter  que  las  distingue. 

Su  nombre,  originario  de  Inglaterra,  se  ha  ca- 
lificado de  «expresión  un  poco  bárbara»;  nos  parece 
no  obstante  sin  razón  de  ser  la  crítica  desde  luego 
que  así  se  las  llama  porque,  según  sean  las  necesi- 
dades temporales  del  Estado  prestatario,  éste  podrá 
contraerlas,  aumentar,  disminuir  y  hasta  extinguir  las 
contraidas,  cada  vez  que  el  Tesoro  lo  permita. 

Estas  pequeñas  deudas  son  contraídas  casi  siem- 
pre por  los  Gobiernos  para  atender  á  los  gastos  na- 
turales del  Estado  cubriendo  así  los  déficit  en  el  pre- 
supuesto, pues  que — como  ya  dijimos — á  las  deudas 
perpetuas  se  ocurre  tan  solo  en  las  grandes  ocasio- 
nes. Ellas  resultan  regularmente  de  la  emisión  de 
vales  de  caja,  bonos  del  Tesoro  (como  en  Francia)  y 
billetes  del  Fisco  (como  en  Inglaterra).  Según  el 
monto  de  cada  uno,  estos  títulos  perciben  un  interés 
y  son  reembolsables  al  vencimiento  de  3,  6,  12,  ó  24 
meses  á  partir  de  la  fecha  en  que  fueron  emitidos. 
Es  fácil  su  negociación  cuando  rezan  cantidades  muy 
pequeñas,  si  el  vencimiento  está  próximo  y  si  el  cré- 
dito del  Gobierno  no  está  desprestigiado. 

Esta  especie  de  deudas  no  perjudicarían  de  ma- 
nera notable  al  Gobierno  que  las  contrae  si  éste  pu- 
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siera  especial  cuidado  en  saldarlas  tan  pronto  se  en- 
contrara el  Tesoro  Nacional  en  aptitudes  para  ello: 
pero  muy  lo  contrario  nos  enseña  una  práctica  cons- 
tante y  sucesiva:  se  las  deja  formar  aglomeraciones 
peligrosas,  difíciles  después  de  extinguirlas  por  me- 
dio de  un  pago  religioso.  Entonces  se  ocurre  á  un 
nuevo  empréstito  para  extinguir  el  viejo,  después  á 
otro  y  así  sucesivamente  en  la  fecha  de  cada  venci- 
miento, hasta  que  el  único  medio  de  libertarse  en 
parte  de  su  peso  es  ocurrir  á  la  consolidación,  de 
la  cual  nos  ocuparemos  en  el  próximo  capítulo. 

Entre  las  deudas  flotantes  han  sido  también  co- 
locadas por  parte  de  algunos  autores,  como  forma 
especial  de  préstamos,  las  anticipaciones.  Se  entien- 
de por  éstas,  la  venta  que  hace  el  Gobierno  de  un 
Estado  de  rentas  pertenecientes  á  él  pero  que  no  son 
exigibles  todavía;  por  supuesto  que  esta  venta,  para  que 
sea  posible,  requiere:  primero,  que  el  crédito  del  Es- 
tado no  esté  perdido,  y  luego,  que  el  comprador  de 
esos  títulos  verifique  una  ganancia. 

En  nuestro  concepto  no  son  ni  podrán  ser  las 
expresadas  anticipaciones,  en  ningún  caso,  ni  por  nin- 
gún respecto,  una  especialidad  de  los  préstamos:  ellas 
son  en  realidad  una  venta  perfecta,  porque  de  manos 
del  Estado  pasa,  en  plena  propiedad,  á  manos  del 
comprador,  el  título  vendido.  Simplemente,  se  trata 
de  la  venta  de  una  cosa  que  no  está  todavía  en  po- 
der del  vendedor  pero  de  la  cual  éste  deberá  res- 
ponder. 

Y  para  terminar,  como  nota  de  este  capítulo  y 
advertencia  de  los  venideros,  permítasenos  que  al  tra- 
tar los  diferentes  puntos  de  este  trabajo  no  tengamos 
en  cuenta  las  anomalías  y  situaciones  excepcionales 
de  algunos  pueblos  sino,  únicamente,  la  de  aquellos 
que  avanzan  á  pasos  rápidos,  enérgicamente  dirigidos, 
camino  del  progreso.  Y  abrimos  este  corto  paren- 
tesis    porque,   está  demás   decirlo,    en  un  país  cuyo 
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crédito  ande  á  rastras  por  el  suelo  las  promesas  de 
pago  del  Gobierno  valdrán  menos,  quizás,  que  el 
simple  bono  dado  al  muchacho  de  mandados  por  el 
pulpero  más  anodino  de  la  parroquia. 


Consolidación 

Parecerá  á  primera  vista  que  éste  capítulo  debiera 
corresponder  de  preferencia  al  estudio  de  la  extinción  de 
las  deudas,  ya  que  en  las  anteriores  hemos  señalado  su 
origen,  determinando  su  naturaleza  é  indicado  la  clasifi- 
cación á  que  pueden  someterse.  No  obstante,  cuando 
estudiábamos  precisamente  la  forma  de  pago  de  las  deu- 
das, nos  sorprendió  que  algunos  tratadistas  colocaran  en- 
tre ellas,  como  una  forma  especial,  la  consolidación. 
Nos  dimos  á  investigar  su  naturaleza  y  modo  de  practi- 
carse y,  habiéndonos  formado  de  élla  un  criterio  que, 
modestamente,  difiere  en  un  todo  del  de  los  tratadistas 
mencionados,  á  más  de  otras  consideraciones,  ello  nos 
decidió  á  tratarla  en  este  lugar,  proponiéndonos  hacerlo 
de  una  manera  categórica,  aunque  lo  más  suscintamente 
posible. 

Consolidar  una  deuda  pública  interna  es,  en  fin  de 
fines,  perpetuarla  :  de  donde  se  desprende  que  la  con- 
solidación no  se  aplica  sino  á  las  deudas  flotantes,  no 
perpetuas,  que  son  exigibles  al  vencimiento  de  un  corto 
lapso  de  tiempo.  Consolidación  es,  pues,  la  transforma- 
ción de  una  deuda  flotante  en  una  deuda  perpetua.  Es 
tina  transformación  y  nunca  un  modo  de  pago. 

Ahora  bien  :  en  cuenta  el  Gobierno  de  que  una 
deuda  perpetua  es  más  gravosa  que  una  flotante,  desde 
luego  que  se  impone  al  porvenir  ¿por  qué  se  ocurre  en- 
tonces á  la  consolidación?  Sencillamente  porque,  al 
menos  por  los  momentos,  se  libra  de  pagar  el  capital  y 
sólo  está  obligado  al  interés  :  ella  constituye  un  recurso 
para  el  crédito  agonizante  de  un  país. 
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Cuando  al  fin  de  cada  año  van  aumentando 
los  déficit  y  aumentando  los  gastos  y  aglomerándose 
por  consiguiente  los  compromisos,  llega  un  momento  en 
que  el  Gobierno  se  encuentra  atascado,  debilitado,  sin 
recursos  y  la  única  puerta  de  escape  que  se  le  presenta 
es  decir  á  su  acreedor:  señor,  no  pienso  devolver  á  us- 
ted su  capital,  pero,  mientras  no  se  lo  devuelvo,  le  pa- 
garé el  interés  correspondiente  al  3%,  p,  ej." — Tal  la 
consolidación. 

Este  procedimiento  siempre  será  un  mal  para  el 
Estado  ;  cuanto  al  acreedor  podrá  en  ocasiones  repor- 
tarle un  bien,  si  la  alza  del  crédito  público  es  probable  y 
no  tiene  á  la  orden,  para  su  capital,  una  colocación  más 
productiva. 

Pero  de  todos  modos,  convéngale  ó  nó,  el  acreedor 
tendrá  que  conducirse  de  manera  cortés  y  diplomática; 
bien  ó  mal  para  él,  siempre  pondrá  cara  de  pascua  y 
sonreirá,  forzadamente,  con  una  ténue  sonrisa  de  resig- 
nación y  complacencia  .   .  . 


Extinción  de  las  deudas 

Ante  todo  decimos :  los  modos  de  extinción  de  las 
obligaciones  dependen,  en  mucho,  de  las  condiciones 
mismas  en  que  aquellas  fueron  contraídas  :  queremos 
con  esto  expresar  que,  según  que  las  deudas  sean  per- 
petuas, vitalicias,  á  término  &,  así  tendrán  sus  modos 
de  pago  especialmente  inherentes  á  ellas,  aparte  el  mo- 
do general  de  extinción.  Así,  una  deuda  á  término  se 
extinguirá  por  el  pago  de  la  cantidad  con  sus  intereses  el 
día  en  que  se  venza  el  término  :  una  deuda  vitalicia, 
por  el  pago  puntual  de  los  intereses  hasta  la  muerte  del 
prestamista  ó  de  las  personas  á  las  cuales  se  contrajo  el 
préstamo,  y  una  deuda  condicional  se  extinguirá  por  el 
cumplimiento  de  la  condición. 


(Aquí  queremos  abrir  un  paréntesis  muy  breve  para 
explicar  de  paso  la  naturaleza  de  las  rentas  vitalicias, 
tratando  de  ser  concisos  por  el  poco  empleo  que  hoy  se 
les  dá  al  punto  de  que  apenas  tienen  un  interés  histórico. 
En  cierto  modo,  las  rentas  vitalicias  presentan  caracte- 
res de  semejanzas  con  las  deudas  perpetuas  y  con  las  flo- 
tantes: de  aquellas,  que  el  capital  no  es  exigible  duran- 
te todo  el  tiempo  que  dura  la  obligación,  siéndolo  sólo  el 
interés  ;  de  éstas,  que  terminan  con  la  muerte  del  presta- 
mista no  pasando  ásus  herederos  el  derecho  al  capital. 
El  interés  de  estas  deudas  se  calculaba  por  los  riesgos 
probables  de  la  vida  según  cuadros  estadísticos  de  mor- 
talidad formados  al  efecto.  ) 

Visto  lo  expuesto,  sería  largo  y,  más  que  largo  inú- 
til, enumerar  aquí  los  diferentes  modos  de  préstamo  con 
sus  innumerables  maneras  de  pago:  nos  ocuparemos 
preferentemente  de  los  medios  legales  de  que  puede  va- 
lerse un  Gobierno  para  extinguir  ó  al  menos  disminuir 
las  deudas  perpetuas  del  Estado,  cumpliendo  así  un  de- 
ber á  la  vez  que  haciendo  un  servicio  de  incalculable  va- 
lor á  las  generaciones  del  porvenir. 

A  este  fin,  el  Gobierno  de  un  Estado  puede  servir- 
se de  dos  medios  :  i9  :  reducir  el  capital  ;  2?:  reducir 
los  intereses  :  en  el  primer  caso  se  verifica  una  amor- 
tización y  en  el  segundo  una  conversión  de  la  deuda. 


Amortización 

Amortizar  una  deuda  es,  en  lenjuaje  financiero,  re- 
embolsar el  capital  de  ésta.  Condición  previa  de  esta 
operación  es  que  el  Estado,  hecha  su  liquidación  de 
cuentas,  resulte  con  un  haber  mayor  que  el  debe,  esto 
es,  que,  pagado  el  presupuesto  y  verificados  todos  los 
gastos,  exista  no  obstante  en  las  cajas  del  Tesoro  un 
sobrante  de  dinero  :  he  ahí  precisamente  la  causa  por 
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la  cual  se  realiza  con  tan  poca  frecuencia  esta  opera- 
ción, pues  que,  casi  en  su  totalidad,  los  Estados  Mo- 
dernos no  tienen  saldos  sino  déficit. 

El  exeso  de  dinero  se  destina,  con  regularidad,  á  la 
compra  en  la  Bolsa  de  valores  públicos  y,  comprados  ya, 
se  anulan  ó  se  rompen.  Repetida  periódicamente  esta 
sencilla  operación  se  llega,  en  poco  tiempo,  á  la  extin- 
ción completa  de  la  deuda  pública  ó  bien,  á  disminuirla 
notablemente.  Así  puede  además  el  Estado  deudor 
procurarse  la  ventaja — muy  lícita —  de  pagar  menos  de 
lo  que  debe  porque,  muy  amenudo,  podrá  comprar  los 
títulos  y  valores  por  un  precio  menor  del  que  reza  su 
valor  nominal. 

A  objeto  de  dar  mayor  impulso  á  la  amortiza- 
ción y  llegar  más  rápidamente  á  la  extinción  de  las 
deudas,  los  Gobiernos  han  establecido  cajas  de  amor- 
tización que,  aunque  no  han  producido  jamás  buenos 
resultados  subsisten  sinembargo  por  la  facilidad  con- 
que se  prestan  á  las  especulaciones  y  abusos.  El 
procedimiento  empleado  en  ellas  es  corno  sigue:  se 
destina  una  suma  anual,  variable  seoain  sea  el  ba- 
lance  entre  gastos  é  ingresos,  para  que  las  cajas  de 
amortización  compren  con  ella  títulos  en  la  Bolsa: 
estos  títulos,  ni  se  anulan  ni  se  rompen,  y  la  caja 
continúa  percibiendo  del  Gobierno  sus  intereses  co- 
rrespondientes; con  éstos  intereses  se  compran  nuevos 
títulos  que  tampoco  se  anulan  y  de  los  cuales  se  percibe 
también  el  interés:  así,  sucesivamente.  Se  pretendía 
de  este  modo,  gracias  al  prodigio  del  interés  com- 
puesto, realizar  una  enorme  ganancia,  pero,  como  se 
vé,  ello  no  es  más  que  vano  espejismo  y,  á  lo  sumo, 
una  pura  institución  de  orden,  solo  provechosa  cuan- 
do sus  fondos  pudiesen  ser  religiosamente  respetados. 
Francia  é  Inglaterra — países  florecientes — infinidad  de 
veces  han  dictado  leyes  por  las  que  se  ordena  dis- 
poner del  dinero  existente  en  dichas  cajas  para  usos 
distintos  del  que  tienen  señalado. 
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Consideradas  económicamente  las  cajas  de  amor- 
tización son  más  bien  perjudiciales:  desde  luego  por- 
que ellas,  por  sí  mismas,  constituyen  un  gasto  no 
pequeño,  y  después,  porque  el  mismo  dinero  que  á 
título  de  interés  paga  el  Estado  á  dichas  cajas  por 
los  títulos  ya  comprados  por  éstas,  lo  podría  desti- 
nar— él  mismo — á  la  compra  de  nuevos  títulos.  Poco 
importa  que  los  anteriores  hayan  sido  rotos  ó  guar- 
dados. En  resumen,  se  trata  de  un  nuevo  desem- 
bolso hecho  por  el  Gobierno:  útil  á  la  negociación 
cuando  es  el  producto  de  un  exeso;  completamente 
inútil  y  nocivo  cuando  se  ha  tomado  en  préstamo  pa- 
ra cumplir  los  compromisos  con  la  caja.  «No  hay 
ninguna  ventaja  en  extinguir  una  deuda  contrayendo 
otra  obligación  igual.» 

Quizá  esta  especie  de  juego  de  mano  fué  lo  que 
indujo  á  lós  economistas  á  decir:  Adam  Smith,  que 
«las  cajas  de  amortización  lejos  de  disminuir  las  deu- 
das han  servido  para  su  acrecentamiento»;  Roberto 
Hamilton  que  «la  ventaja  sacada  de  ellas  no  ha  si- 
do sino  ilusoria  y  ficticia»;  y  á  David  Ricardo,  que 
«las  cajas  de  amortización  no  lo  han  sido  sino  en 
nombre. » 

En  conclusión  tenemos: 

i9  Que  el  medio  más  práctico  y  sencillo  de  ex- 
tinguir sus  deudas  un  Estado  es  anular  los  títulos 
comprados  directamente  en  la  Bolsa; 

2°-    Que  la  amortización  no  tiene  lugar  sino  en 
el  caso  de  que  el  Estado  tenga  un  exceso  de  di 
ñero;  y 

3?  Que  solo  en  este  caso  podrán  sacarse  uti- 
lidades á  las  cajas  de  amortización:  de  lo  contrario  no 
serán,  como  no  lo  han  sido  hasta  ahora,  más  que 
una  pantomima,   peligrosa  y  ridicula. 
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Conversión 

Convertir  una  deuda  pública  es  novar  ésta  por 
medio  de  una  reducción  en  la  tasa  del  interés  primi- 
tivamente estipulado.  Ya  dijimos  que  era  condición 
previa  de  la  amortización  que  el  Estado  deudor  ten- 
ga disponible  un  exceso  de  dinero,  y  vamos  á  ver 
que,  aunque  no  como  condición  primera  y  principal, 
ella  es  también  necesaria  para  que  la  conversión  pue- 
da realizarse.  Esta  tiene  por  objeto — ya  que  no  es  exi- 
gible  el  reembolso  de  los  capitales — disminuir  los  in- 
tereses hasta  donde  sea  posible;  parecerá  difícil  que 
el  acreedor  consienta  en  ello,  pero  el  procedimiento 
es,  sinembargo,  lícito  y  sencillo. —  El  Estado  espe- 
ra— y  es  esta  la  primera  condición — que  los  títulos 
de  deuda  pública  se  encuentren  en  alza  en  el  Mer- 
cado, es  decir,  que  el  título  cuyo  valor  sea  p.  ej. 
de  100  bolívares  haya  alcanzado  una  prima  de  3  bo- 
lívares y,  con  el  interés  del  5%,  cinco  bolívares,  val- 
ga actuálmente  108  bolívares^  Entonces  el  Estado 
pone  al  tenedor  del  título  en  la  alternativa  de  ele- 
gir: entre  el  reembolso  del  valor  nominal  del  título, 
esto  es,  de  100  bolívares  {y  entonces  el  acreedor 
pierde  en  cada  título  8  bolívares)  6  bien,  que  con- 
sienta en  reducir  el  interés  del  5  5%  al  37%  p.  ej — 
(y  entonces  el  acreedor  solo  perderá  en  cada  título  2 
bolívares)  ¿Qué  preferirá  el  acreedor  ?  Si  tiene  fé  en 
la  alza  del  crédito  público  consentirá  en  la  reducción, 
si  nó,  se  contentará  con  no  ganar  nada  en  cada  tí- 
tulo, lo  que  es  poco  probable. 

Queda  probado  con  lo  expuesto  que,  siempre, 
el  Estado  necesitará  tener  dinero  disponible  por  si 
llega  el  caso  del  reembolso  y  que.  además,  es  pre- 
ciso una  alza  general  de  los  valores  muebles  y  una 
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baja  notable  en  la  tasa  del  interés;  si  así  no  fuese, 
el  acreedor  tendríá  maneras  de  buscarle  á  su  capital 
una  colocación  más  productiva. 

Contra  la  legitimidad  de  tal  procedimiento  no 
puede  alegarse  nada  en  absoluto  puesto  que  se  deja 
al  acreedor  en  plena  libertad  de  elección.  Un  Go- 
bierno que  se  ocupe  de  la  prosperidad  del  país  que 
representa  está  en  el  deber  de  practicarla  cuantas  ve- 
ces sea  posible,  pues  ella,  lo  mismo  que  todo  pago, 
cualquiera  que  sea  la  forma  en  que  se  haga,  alivia 
la  carga  del  contribuyente.  ¿  Acaso  no  es  el  contri- 
buyente quien  paga  en  todo  caso  ? 

El  ejemplo  más  notable  que  puede  citarse  de 
la  eficacia  de  las  conversiones  es  el  que  da  la  Fran- 
cia: para  pagar  las  deudas  de  indemnizaciones  de  gue- 
rra á  la  Alemania,  pidió  en  préstamo  la  enorme  suma 
de  cinco  mil  millones  de  francos  al  interés  del  5%: 
en  .1884  redujo  este  interés  al  4*^%,  después  en 
1894  al  3K%  Y  en  I9°2  a^  3%-  Y  todavía,  los 
acreedores  no  están  libres  de  futuras  conversiones 
desde  el  19 10  en  adelante. 

Para  terminar  este  capítulo,  recordemos  la  si- 
guiente observación  del  economista  Carlos  Gide  que 
nos  parece  discreta,  seria,  patriótica:  para  que  las 
conversiones  sean  en  realidad  beneficiosas  es  preciso 
que  la  economía  resultante  de  ellas  sea  consagrada 
al  alivio  de  los  contribuyentes  por  una  disminución 
igual  de  los  impuestos  y  que  el  Estado  cese  de  con- 
traer deudas  de  manera  continua,  porque  será  muy 
posible  que  los  acreedores,  temerosos  de  las  conver- 
siones futuras,  se  hagan  más  exigentes  en  el  interés. 
Así  vendría  el  Estado  á  pagar  en  el  presente  más 
de  lo  que  dejo  de  pagar  en  el  pasado. 


PARTE  SEGUNDA 


PROBLEMAS  REFERENTES  A  LAS 
DEUDAS  PUBLICAS 


¿  Será  una  riqueza  una  Deuda  Pública  ? 


Como  cuestiones  consecuenciales  del  problema 
que  aquí  nos  proponemos  bosquejar  se  nos  presen- 
tan otras  dos  que  trataremos  conjuntamente  para  no 
ensanchar  demasiado  este  trabajo.  ¿  Será  convenien- 
te á  un  país  tener  una  deuda  pública  ?  y,  ¿  es  pro- 
vechosa la  negociación  de  los  valores  públicos  ? 

Se  ha  considerado  que,  aparte  la  ventaja  que  hay 
para  el  Gobierno  de  un  Estado  en  ocurrir  al  crédito 
para  poder  atender  á  sus  necesidades  apremiantes, 
los  títulos  de  los  valores  públicos  por  sí,  por  su  na- 
turaleza misma,  constituyen  una  riqueza  real  y  efec- 
tiva. Con  estos  títulos — se  dice — pueden  efectuarse 
todas  las  negociaciones  imaginables :  comprar  bie- 
nes, garantizar  préstamos,  arrendar,  etc.  Ellos  van 
y  vienen  por  el  mercado  de  los  valores  como  pue- 
den ir  y  venir  las  monedas  legales  y  corrientes:  los 
títulos  son  pues  una  riqueza,  y  una  riqueza  útil  que, 
sin  las  deudas,  no  existirían.  Por  otra  parte,  el  mo- 
vimiento de  los  valores  públicos,  sus  compras,  sus 
ventas,  forman  una  circulación  favorable  á  la  Socie- 
dad, y  cuando — encontrándose  en  alza  el  crédito  del 
Gobierno — el  poseedor  de  títulos  realiza  una  ganancia, 
la  realiza  sin  que  nadie  se  resienta  de  ella  perdien- 
do en  compensación  una  suma  igual  á  la  ganada. 
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Además:  los  acreedores  del  Estado,  cuyo  interés  de- 
searía ver  levantado  el  crédito  de  éste  lo  más  fa- 
bulosa y  humanamente  posible,  ligados  como  están 
intimamente  á  su  buena  ó  mala  suerte,  vendrían 
á  ser  como  un  apoyo  natural  de  los  Gobiernos,  lo 
cual  reportaría  una  cierta  utilidad  social.  Se  dice  tam- 
bién que  las  deudas  públicas  determinan  el  grado  de 
confianza  que  merece  un  Gobierno  y  que  éste,  por 
las  deudas,  tratará  de  conducirse  mejor  á  fin  de  man- 
tener su  crédito.  Y  por  último — argumento  delezna- 
ble como  los  anteriores — que  las  deudas  públicas  ofre- 
cen á  los  prestamistas  una  colocación  fácil  y  produc- 
tiva de  sus  fondos,  impidiéndoles  así  remitirlos  al  ex- 
trangero. 

Refutaremos  por  parte  cada  uno  de  estos  argu- 
mentos, que  no  son  en  nuestro  ver  sino  sofismas  re- 
sultantes de  una  mala  inteligencia  en  la  materia. 

Es  indudable  que  los  títulos  de  los  valores  pú- 
blicos son — como  si  dijéramos — dinero  en  papel;  que 
con  ellos  se  puede  negociar  y  que  deben  su  existen- 
cia á  la  existencia  misma  de  las  deudas.  Pero  esto 
no  prueba  nada:  un  título  no  constituye  una  riqueza 
sino  en  tanto  que  ésta  existe  representada  en  el  tí- 
tulo, cualquiera  que  haya  sido  el  destino  que  se  le 
dió.  Si  en  lugar  de  prestarse  dinero  al  Estado,  quien 
seguramente  hará  de  él  un  consumo  improductivo,  se 
hubiese  empleado  ese  mismo  dinero  en  las  compras, 
ventas  y  demás  negociaciones  hechas  con  los  títulos, 
¿  para  qué  se  hubieran  necesitado  éstos  ?  Ellos  no 
han  entrado  pués,  á  formar  una  nueva  riqueza,  á  tal 
punto  que,  (para  mayor  claridad)  roto  ó  perdido  un 
título,  quien  lo  pierde  es  el  poseedor,  es  decir,  un 
individuo;  la  sociedad,  lejos  de  perder,  realiza  una 
ganancia:  en  efecto,  la  renta  que  percibía  ese  título 
y  que  era  derivada  por  el  Estado  de  las  contribu- 
ciones nacionales  dejará  en  lo  sucesivo  de  pagarse. 
Alivio  para   el  contribuyente. 

Cuanto  á  la  circulación  de  los  valores  públicos, 


que  se  dice  favorable  á  la  Sociedad,  alegamos  que 
ninguna  circulación  es  útil  por  sí  misma  sino  por  los 
efectos  útiles  de  que  viene  acompañada;  y  que  la 
circulación  de  que  tratamos  viene  mas  bien  cargada 
de  perjuicios,  porque  es  realmente  perjudicial  que, 
siendo  siempre  idéntica  la  cosa  negociada,  se  estén 
constantemente  haciendo  los  gastos  imprescindibles  en 
tales  negociaciones.  Y  la  ganancia  que  puede  rea- 
lizar el  tenedor  de  los  valores  públicos,  por  la  alza 
momentánea  de  éstos  en  un  momento  dado,  el  cual 
aprovecha  para  sus  negociaciones,  está  perfectamente 
compensada  por  aquel  que  perderá — llegado  el  caso 
de  la  baja — negociando  sus  propios  títulos.  Y  si  se 
alega  que  puede  un  Estado  floreciente  tener  un  cré- 
dito cada  vez  más  en  alza,  se  puede  contestar  que 
en  este  caso  la  ganancia  realizada  la  paga  el  contri- 
buyente. De  alguna  parte  viene  una  riqueza  cuando 
no  ha  sido  creada  por  aquel  que  la  posee. 

Respecto  al  apoyo  que  tendría  el  Gobierno  en  sus 
acreedores,  un  argumento  intachable:  «aplicándose  á 
un  mal  orden  de  cosas  como  á  uno  bueno,  puede 
ser  tan  nocivo  como  útil  á  una  nación.» 

Cuanto  al  celo  que  se  dice  desplegaría  un  Go- 
bierno por  conducirse  bien  á  fin  de  sostener  y  levan- 
tar su  crédito,  es  bastanfe  claro  que  esta  utilidad  de 
las  deudas  es  completamente  relativa  y  solo  aplica- 
ble á  un  caso  excepcional,  desde  luego  que  un  Go- 
bierno que  comprenda  la  misión  que  va  á  cumplir  y 
sepa  cómo  son  de  sagrados  sus  deberes,  no  necesi- 
tará para  conducirse  bien  que  la  garra  de  las  deu- 
das— clavada  en  su  organismo — le  recuerde  en  todo 
momento  el  cumplimiento  fiel  de  sus  deberes.  Y  si 
se  trata  de  un  mal  Gobierno  en  el  sentido  exacto 
de  la  palabra,  no  hay  cuestión:  lo  mismo  le  dará  una 
que  cien  deudas,  y  en  vez  de  disminuirlas  tratará  de 
engrandecer  el  radio  de  sus  especulaciones  por  me- 
dio de  nuevos  y  cada  vez  mayores  compromisos. — 

Nos  queda  por  considerar  si  será  provechosa  la 
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deuda  pública  por  el  hecho  de  ofrecer  á  los  capita- 
les nacionales  una  colocación  productiva  en  el  país, 
impidiéndoles  salir  al  extrangero.  Sería  éste  en  ver- 
dad un  fuerte  alegato  si  al  dinero  tomado  en  prés- 
tamo por  el  Gobierno  se  le  fuese  á  dar  un  empleo 
útil,  pero  como  su  destino  es  casi  siempre  cubrir 
gastos  ordinarios  ó  extraordinarios,  resulta  más  bien 
un  argumento  en  contra:  siquiera  así  será  el  extran- 
gero quien  pague  el  interés  del  capital  prestado  y 
no  saldrá  del  bolsillo  acaso  exausto  del  contribuyente. 

Dejamos  pues  resuelta  la  cuestión  en  los  siguien- 
tes términos: 

las  deudas  públicas  no  constituyen  por  sí 
mismas  una  riqueza; 

la  negociación  de  los  valores  públicos  no 
es  más  que  un  juego  de  azar;  y 

las  deudas  públicas,   por  lo  general,  son 
nocivas  al  país  que  las  contrae. 

Y  decimos  «por  lo  general»  porque  hay  un 
caso,  un  solo  y  único  caso  en  que  las  «deudas  pú- 
blicas podrán  reportar  un  gran  provecho:  cuando  el 
Gobierno  toma  en  préstamo  el  numerario  que  no 
tiene  colocación  en  el  país  para  emprender  con  él 
obras  de  verdadera  utilidad  á  éste.  Gana  el  país 
con  el  adelanto  realizado,  gana  el  prestamista  con  los 
intereses  percibidos  y  hasta  pueden  ganar  las  cajas 
del  Tesoro  si  se  trata  de  grandes  empresas  produc- 
tivas. Y  se  verá  más  palpable  el  beneficio  reportado, 
si  se  toma  en  cuenta  que  esas  sumas,  sin  la  colo- 
cación que  el  Gobiorno  les  ofrece,  tendrán  que  ser 
improductivamente  consumidas  por  su  propietario,  ó 
mandadas  al  extrangero  (y  éste  sería  quien  las  apro- 
vechase) ó  enmohecidas  en  las  cajas  de  hierro  de 
los  capitalistas  ó  avaramente  escondidas  en  el  vien- 
tre discreto  de  la  tierra. 
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¿Le  convendrá  más  á  un  Gobierno  presta- 
tario un  capital  nacional  que  uno  extran- 
gero; ó  viceversa? 

Puesto  que  se  trata  del  caso  en  que  un  Gobierno 
tenga  que  ocurrir  forzosamente  al  préstamo  público  para 
poder  cumplir  sus  compromisos,  importa  saber  de  qué 
manera  se  evitará  mayores  perjuicios:  si  contrayendo 
la  deuda  en  su  propio  territorio  ó  bien  en  un  país 
extrangero. 

Puerilidad  sería  de  nuestra  parte  engolfarnos  en 
la  resolución  de  este  problema  si  se  encontrasen  á 
la  disposición  del  Gobierno  ambos  capitales  y  el  ca- 
pitalista nacional  fuese  menos  exigente  en  la  tasa  del 
interés.  Ella  estaría  resuelta  por  sí  misma.  Lo  que 
nos  proponemos  considerar  es  el  caso  en  que  la  ta- 
sa del  interés  sea  la  misma  en  las  dos  deudas  d  que 
sea  menor  en  el  capital  extrangero  que  en  el  capital 
nacional. 

Veamos  el  primer  caso:  la  tasa  del  interés  es 
igual. 

Cuando  el  capitalista  nacional  presta  su  dinero, 
cualquiera  que  sea  el  destino  que  el  Gobierno  le  se- 
ñale, percibe  un  interés.  Ahora  bien,  este  interés, 
como  se  sabe,  lo  deriva  el  Gobierno  de  un  exceso 
proporcional  impuesto  por  él  al  pueblo  en  el  pago 
de  sus  contribuciones:  es  pues  una  riqueza,  grande  ó 
pequeña,  que  sale  de  manos  del  contribuyente  casi 
siempre  pobre  á  manos  del  rentista  rico  pero  al  me- 
nos compatriota.  Este  dinero  ¿  qué  se  hace  en  las 
manos  del  capitalista  ?  Lo  más  corriente  será  que 
lo  destine  íntegro  al  consumo  de  su  vida  y  enton- 
ces vuelve  casi  todo  á  las  manos  del  pueblo,  de  mo- 
do que  éste  no  perderá  sino  el  trabajo  empleado  en 
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readquirirlo;  otras  veces,  cuando  el  capitalista  lo  es 
en  grueso,  una  parte  de  él  engrosará  su  capital  y 
la  otra  tendrá  el  destino  ya  dicho.  Siendo  extrangero 
el  capital,  en  uno  y  otro  caso  el  contribuyeate  per- 
derá de  vista  su  dinero.  Es  preferible  en  este  caso 
el  capital  nacional. 

Segundo  caso:  el  interés  del  capital  extrangero 
es  menor  que  el  interés  del  capital  nacional. 

Sucederá  que  la  suma  que  pase  de  manos  del 
contribuyente  al  capitalista  nacional  será  mayor  que 
en  el  caso  anterior,  pero  esto,  de  todos  modos,  se- 
rá preferible  á  que  pase  una  suma,  por  mínima  que 
sea,  á  manos  del  extrangero  situado  más  allá  de  las 
fronteras,  porque  si  está  domiciliado  en  el  país  no 
habrá  ninguna  distinción  que  hacer.  Y  el  hecho  de 
que  con  el  préstamo  extrangero  no  se  sustrae  á  la 
producción  de  riquezas  del  país  un  capital  nacional, 
queda  más  que  compensado  con  saber  que  la  mis- 
ma  cantidad,  más  ó  menos,  que  producirá  el  capital 
nacional  empleado  productivamente  en  el  país  será 
la  que,  á  título  de  interés,  tendrá  que  pagarse  al  ex- 
trangero. Si  fuera  mayor,  de  ningún  modo  la  eco- 
nomía resultante  de  la  diferencia  de  intereses  com- 
pensará el  perjuicio  sufrido  por  el  Estado  conque  sal- 
ga el  exceso  de  sus  contribuciones,  para  nunca  más 
volver,  probablemente,  camino  de  otros  países  

Preferimos  también,  en  esta  hipótesis,  el  prés- 
tamo nacional. 


Visión  del  porvenir... 

¿  Llegará  un  día  en  que  las  naciones,  persua- 
didas de  los  innumerables  perjuicios  resultantes  de 
las  deudas,  pongan  todo  su  empeño  en  evitarlas  y 
logren  conseguirlo  ?  ¿  Llegará  el  día  de  la  extinción 
completa  de  las  deudas  tanto  internas  como  exter- 
nas ? 
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Ardua  empresa  la  que  tratamos  de  acometer. 
Mirar  de  águila  que  traspase  las  fronteras  del  tiem- 
po: he  ahí  lo  necesario.  Por  tanto,  no  se  vea  más 
que  el  noble  empeño:  ¡  gozamos  tanto  cuando  hun- 
dimos nuestra  frente  pensativa  en  la  página  de  las 

meditaciones  !  

Intentemos. 

Cuando  los  propios  economistas  de  antaño,  de- 
fensores encarnizados  de  las  deudas  públicas,  preten- 
dían mirar  en  ellas  algo  así  como  enormes  montañas  ~ 
de  beneficios  y  sin  embargo  clamaban — contradicién- 
dose lastimosamente — que  los  Estados  debían  extin- 
guir sus  deudas  aunque  íuera  vendiendo  algunas  sino 
todas  sus  propiedades  ¿  no  reconocían  ellos  por  lo 
dicho  la  posibilidad  para  una  nación  de  alejar  por 
medio  del  pago — para  siempre — la  sanguijuela  impla- 
cable de  las  deudas  ?  Claro  que  sí.  Y  si  es  posi- 
ble para  una  nación  determinada  ¿  porqué  no  habrá 
de  serlo  para  todas,  haciendo  cada  cual  el  mismo 
esfuerzo  ? 

Veamos  qué  condiciones  se  requieren  para  que 
así  pudiera  realizarse. 

Los  países  ocurren  á  los  préstamos  públicos  en 
dos  casos  que  distinguimos  así:  i9  la  producción  del 
país  es  pobre,  sus  ingresos  por  tanto  son  exiguos, 
sus  gastos  relativamente  muchos  y  no  hay  con  qué 
cubrirlos:  se  toma  prestado  para  hacerlo  y  al  Gobier- 
no— probo  que  sea — le  es  imposible  evitarlo;  y  2? 
aunque  el  país  prospera  y  dá  en  ingresos  más  de  lo 
necesario  á  los  gastos,  esos  ingresos  son  despilfarra- 
dos por  un  Gobierno  imbécil,  ora  en  guerras,  ora  en 
bárbaras  empresas  ó  bien,  simplemente,  robándoselo: 
pide  prestado  el  Gobierno  y  la  culpa  es  toda  suya. 

Busquemos  pues  el  remedio  necesario  en  am- 
bos casos. 

Cuanto  al  primero  pensamos:  ¿  será  posible  que 
un  pais  esté  perpétuamente  destinado  á  la  miseria  ? 
Lo  creemos  tan  difícil  como  un  país  eternamente  fio- 
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reciente.  Pero,  supongámoslo  no  obstante:  cada  día 
que  pase  será  para  ese  país  un  paso  más  hacia  el 
abismo,  cada  fin  de  año  presentará  el  espectáculo 
triste  de  una  bancarrota  ó  de  un  inventario  de  quie- 
bra, cada  gasto  por  hacer  requerirá  un  empréstito, 
éstos  se  aumentarán  de  día  en  día  en  una  progre- 
sión espeluznante  y  será  deudor  de  todos  los  demás 
países,  se  acabarán  sus  capitalistas  y,   que  an- 

tes de  terminar  su  carrera  de  desastres  se  cum- 
plirá la  ley  del  más  fuerte:  ese  país  anémico  y  canijo 
desaparecerá  del  mapa  y  será  repartido  como  una 
prenda  entre  sus  acreedores. 

Todos  los  Estados  tienen  alternativas  necesarias 
como  todo  lo  que  existe  tiene  su  primavera  y  su  in- 
vierno. Trátase  pués  de  realizar  el  cuento  de  los  for- 
mícidos: ahorrar  para  el  invierno.  ¿  Será  esto  impo- 
sible ?  De  ningún  modo,  si  el  núcleo  dirigente  si- 
gue un  método  sabio  y  previsivo.  Pero,  y  si  el  Go- 
bierno es  malo  .... 

Aquí  caemos  en  el  segundo  caso.  Estudiémoslo 
también  con  el  brioso  escalpelo  del  análisis.  Si  el 
Gobierno  es  malo  distinguimos:  ó  el  pueblo  lo  me- 
rece ó  no  lo  merece:  en  el  primer  caso,  ese  pueblo 
se  encuentra  todavía  incipiente,  vá  quizás  á  comen- 
zar su  senda  de  progreso  y,  progresará.  Sino  lo  ha- 
ce, peor  será  su  suerte:  el  carro  de  la  civilización 
avanza,  avanza  de  un  modo  lento  pero  seguro.  Nin- 
gún pueblo  puede  quedarse  estacionario:  ó  avanza  en 
el  concierto  universal  d  muere  como  un  vano  pueblo 
inútil. 

Ahora,  cuando  el  pueblo  tiene  un  Gobierno  que 
no  merece,  un  mal  Representante,  su  estado  es  anor- 
mal, su  situación  embarazosa,  y  ese  Gobierno  tiene 
por  fuerza  que  ceder  su  puesto  á  otro  que  rija  sus 
destinos  en  conformidad  con  las  aspiraciones  popu- 
lares. Será  cuestión  transitoria,  crisis  pasagera,  tras 
la  cual  vendrán  épocas  normales  de  fuertes  restau- 
raciones. 
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Creemos  pues, — y  pensamos  que  nuestras  creen- 
cias no  pequen  de  optimismo — que  es  fácil  remediar, 
con  el  tiempo,  todas  las  crisis;  que  es  posible  lle- 
gar, con  el  tiempo,  á  salvar  los  dos  inconvenientes 
apuntados;  y  remediados  éstos,  ¿  cómo  ha  de  ser  im- 
posible la  extinción  absoluta  de  las  deudas  ?  El  día 
llegará  


PARTE  TERCERA 
VENEZUELA  DEUDORA 


Venezuela  Deudora 

El  señor  Ministro  de  Hacienda  y  Crédito  Pú- 
blico en  la  última  Memoria  que  presentó  al  Con- 
greso Nacional  de  Venezuela  reunido  el  año  próximo 
pasado,  dá  •  cuenta  del  estado  general  de  la  deuda 
Venezolana  en  circulación  pira  el  31  de  diciembre 
de  mil  novecientos  seis. 

Este  estado  es  el  siguiente: 


Deuda  nacional  consolidada  del  5%  anual 

para  la  fecha  indicada  Bs.  11. 118.58 

Deuda  de  la  revolución,  sin  interés  .  .  115.637.94 

Deuda  flotante,  sin  interés   6.703.20 

Deuda  nacional  interna  del  6%   anual  .  10.541.25 
«          «            «        «      «  consoli- 
dada   26.704.271.09 

Títulos  del  i°lo  mensual   2.936.965.72 

Deuda     nacional    interna  consolidada 

al  3%  anual   33.319.200.06 

Deuda  nacional  interna,  consolidable,  sin 

interés   4.763.721.22 

Deuda  interna   especial  de  las  Aguas 

de  Caracas   10. 175. 199.44 

Deuda  nacional  del  3%  anual  por  con- 
versiones diplomáticas   12.388.974,46 

Certificados  provisionales  españoles  .  .  1.600,00 

Deuda  diplomática  del  3%  anual  .  .  .  128.041.740,00 


Total  Bs.  218.475.672,96 
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Venezuela  debía  pues,  la  enorme  suma  de  cin- 
cuenta y  cuatro  millones  seiscientos  diez  y  ocho  mil 
novecientos  trece  pesos,  con  veinte  y  cuatro  cénti- 
mos, de  lo  cual  habrá  que  deducirse  para  ob- 
tener la  deuda  actual,  las  diferentes  cuotas  paga- 
das con  toda  puntualidad  por  el  actual  Gobierno  á 
las  Naciones  extrangeras  en  cumplimiento  del  Proto- 
colo firmado  en  Washington.  Pero,  de  todos  modos, 
es  todavía  deplorable  nuestro  estado  económico. 
¿  Habrá  esperanzas  en  el  futuro  mejoramiento  ? 

Esperemos,  que  hay  razón  para  esperar  de  la 
generación  que  se  levanta  el  triunfo  de  la  República. 
A  su  cabeza  van  fuertes  cerebros  de  acero,  grandes 
corazones  llenos  de  fé  y  de  patriotismo  y  algunas 
pocas  voluntades  fuertes,  robustas,  educadas.  Ya  es 
un  pensador  de  veinte  años  que,  adusto  el  ceño, 
vá  meditando  un  hondo  problema  de  la  patria,  ya 
es  un  estudioso  enérgico  y  decidido  que  busca  y  cree 
encontrar — en  su  cuarto  de  estudiante — la  forma  de 
Gobierno  que  conviene  á  Venezuela,  ó  bien  es  otro — 
claro  talento  de  flor — que  va  anotando  á  las  már- 
genes del  código  futuras  correcciones  y  enmiendas. 

Hay  razón  para  esperar.... 
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Nota  final. — Este  estudio  fué  presentado  por  su 
autor  á  la  Universidad  Central  de  Venezuela  como 
tesis  científica  para  optar  al  grado  de  Doctor  en 
Ciencias  Políticas,  de  conformidad  con  el  artículo  155 
del  Código  de  Instrucción  Pública  vigente.  Fué  so- 
metida al  examen  del  Jurado  nombrado  con  tal  fin, 
compuesto  por  los  distinguidos  jurisconsultos  Drs. 
Estéban  Gil  Borges,  Félix  Montes  y  Federico  Ur- 
bano, los  cuales,  habida  consideración,  dictaron  el 
siguiente  : 

VEREDICTO 

Los  suscritos,  miembros  del  jurado  elegido 
para  examinar  esta  Tesis,  encuentran  que  en  ella 
se  han  cumplido  todos  los  requisitos  legales,  y  en 
consecuencia  le  imparten  su  aprobación. 

Caracas:  ig  de  diciembre  de  IQ07. 

Federico  Urbano 

Estéban  Gil  Borges 

Félix  Montes. 
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